
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
能科科技（603859.SH）2024 年年报及 2025 年一季报点评     

工业软件稳健增长，AI 相关业务突破性增长 
 

 2025 年 04 月 27 日 

 

➢ 事件：近日，能科科技发布 2024 年年度报告及 2025 年一季度报告。2024

年，公司实现营业收入 15.10 亿元，同比增长 7.47%；归母净利润 1.92 亿元，

同比下降 15.17%；经营活动现金流净额 5.19 亿元，同比增长 64.87%。2025

年一季度，公司实现营业收入 3.37 亿元，归母净利润 0.49 亿元。 

➢ AI 产品与服务收入突破性增长，“灵系列”产品推动 AI Agent 落地应用。

2024 年，公司 AI 产品与服务实现营收 2.73 亿元，同比增长 1255.99%；毛利

率 39.32%，同比增加 14.43pct。公司加大布局 AI 和数据的应用开发，通过整

合和管理相关资源，打造了“灵系列”AI agent 产品体系，实现了在机器人训推、

汽车产品设计优化和高端装备 AI 质检等场景下 AI agent 的研发和应用。公司

2024 年签署了“AI 大模型、软件工具链及私有云建设项目”和“大模型场景化

应用合同”两个亿元级项目，AI 技术能力实现落地应用、AI 业务实现重大突破。 

➢ 工业软件产品矩阵持续扩展，主营业务稳步发展。1）云产品与服务：2024

年实现营收 4.58 亿元，同比增长 6.68%。公司持续优化乐仓、乐研、乐造、乐

数等“乐系列”工业软件产品和服务，结合各行业客户不同应用场景，形成 12 个

行业包、36 个子应用、156 个工业组件。 2）软件系统与服务：2024 年实现营

收 3.16 亿元，同比下降 39.91%。公司为客户提供覆盖业务咨询、方案设计、软

件应用与定制开发、运行维护等全流程系统服务，有效服务客户的数字化建设。 

3）工业工程及工业电气产品与服务：2024 年实现营收 4.56 亿元，同比增长

8.01%。公司数字化产线基于制造装配工艺、半物理仿真、传动与测试等技术能

力，为客户提供“数字孪生”虚实结合的生产线解决方案及实施交付服务。高压

大功率变频器凭借全数字控制、电力电子驱动保护、热设计等领先技术，在核电、

化工等行业的国产化应用方面取得重大突破。2025 年一季度，由于公司工业电

气产品受客户交付节奏影响，整体营收同比小幅下滑。 

➢ 健全战略伙伴生态体系，重点落地 AI 产品与服务应用。公司持续深化与国

内外人工智能和工业软件大型企业华为、西门子、亚马逊等的战略合作，打造公

司自研产品和合作伙伴产品深度融合的工业软件和 AI 产品体系，联合开发面向

行业重点领域的多场景解决方案，重点落地 AI 产品和服务等创新应用。 

➢ 投资建议：公司加强探索 AI 技术在工业软件中的应用，持续优化“乐系列”

和“灵系列”两大核心产品体系，AI 产品与服务业务取得突破性增长。公司在四

大主营业务稳定增长的同时积极探索数据资产业务、机器人服务和配套业务等新

的业务方向，有望迎来拐点式发展机遇，我们预测公司 2025-2027 年收入分别

为 17.25、19.87、23.21 亿元；EPS 分别为 0.93、1.11、1.34 元，2025 年 4 月

25 日收盘价对应 PE 分别为 32X、27X、22X，维持“推荐“评级。 

➢ 风险提示：AI 业务发展不及预期；工业软件行业竞争加剧。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 1,510  1,725  1,987  2,321  

增长率（%） 7.5  14.2  15.2  16.8  

归属母公司股东净利润（百万元） 192  228  271  328  

增长率（%） -15.2  18.7  19.2  20.8  

每股收益（元） 0.78  0.93  1.11  1.34  

PE 38  32  27  22  

PB 2.5  2.4  2.2  2.0  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 4 月 25 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 1,510  1,725  1,987  2,321    成长能力（%）         

营业成本 763  862  993  1,160    营业收入增长率 7.47  14.23  15.19  16.81  

营业税金及附加 10  10  12  14    EBIT 增长率 -5.52  1.04  18.35  19.93  

销售费用 94  138  159  174    净利润增长率 -15.17  18.70  19.17  20.83  

管理费用 100  138  149  174    盈利能力（%）         

研发费用 194  250  288  336    毛利率 49.46  50.00  50.00  50.00  

EBIT 311  314  372  446    净利润率 12.70  13.20  13.65  14.12  

财务费用 7  4  2  0    总资产收益率 ROA 4.27  4.77  5.15  5.58  

资产减值损失 4  -7  -8  -10    净资产收益率 ROE 6.62  7.29  8.01  8.84  

投资收益 6  5  6  7    偿债能力         

营业利润 314  309  368  443    流动比率 1.99  2.17  2.27  2.35  

营业外收支 -1  -3  -3  -3    速动比率 1.60  1.74  1.83  1.92  

利润总额 313  306  365  440    现金比率 0.42  0.49  0.55  0.61  

所得税 31  21  26  31    资产负债率（%） 31.53  29.84  30.09  30.46  

净利润 282  284  339  410    经营效率         

归属于母公司净利润 192  228  271  328    应收账款周转天数 319.42  304.20  289.93  288.07  

EBITDA 457  466  535  620    存货周转天数 86.12  92.56  90.60  90.02  

           总资产周转率 0.36  0.37  0.40  0.42  

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E   每股指标（元）         

货币资金 557  660  841  1,057    每股收益 0.78  0.93  1.11  1.34  

应收账款及票据 1,439  1,525  1,757  2,052    每股净资产 11.84  12.75  13.84  15.15  

预付款项 44  112  129  151    每股经营现金流 2.12  1.09  1.45  1.64  

存货 211  232  268  313    每股股利 0.02  0.02  0.03  0.03  

其他流动资产 413  429  459  488    估值分析         

流动资产合计 2,663  2,959  3,453  4,061    PE 38  32  27  22  

长期股权投资 0  0  0  0    PB 2.5  2.4  2.2  2.0  

固定资产 132  142  149  154    EV/EBITDA 16.00  15.70  13.68  11.81  

无形资产 1,063  1,161  1,259  1,356    股息收益率（%） 0.07  0.08  0.09  0.11  

非流动资产合计 1,823  1,817  1,817  1,816              

资产合计 4,486  4,776  5,270  5,877              

短期借款 230  230  230  230    现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 566  623  717  838    净利润 282  284  339  410  

其他流动负债 545  509  574  658    折旧和摊销 146  152  162  173  

流动负债合计 1,341  1,362  1,522  1,727    营运资金变动 10  -230  -215  -258  

长期借款 0  0  0  0    经营活动现金流 519  266  355  402  

其他长期负债 73  64  64  64    资本开支 -318  -131  -141  -152  

非流动负债合计 73  64  64  64    投资 0  0  0  0  

负债合计 1,414  1,425  1,586  1,790    投资活动现金流 -361  -119  -135  -145  

股本 245  245  245  245    股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 173  230  298  380    债务募资 54  0  0  0  

股东权益合计 3,071  3,351  3,684  4,087    筹资活动现金流 69  -44  -39  -41  

负债和股东权益合计 4,486  4,776  5,270  5,877    现金净流量 226  104  180  217  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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